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Обща11 характеристика работы. 
Акrуальвость темы иееле,цовавu. В ~ее вреш ИНФUЦВЯ представ­
ляет собой сложнейшее мноrовсnекпюе .uление социально-ЭIСDНОМИЧеСкоrо ~ 
ре, присущее в той или иной степени всем странам. В н.астопций момеяr инфлJцюr 
приобретает динамичный харакrер и в РоссиЙСkоЙ эmвомике. 
Без снижения уровня инфляции невозможно достичь экономическоrо процве­
тания стр8НЬI, поскnльку инфляция сдерживает рвзвmие и бвmrовской системы, и фи­
нансовых рЫНI<Ов. Нельзя ОiрИЦ1ПЬ. что за годы реформ бЬ1ЛИ ДОС11П11уrьI значиrель­
вые резуль'l1ПЫ в борьбе с инфляцией. Тем не менее, нет оаюваний утверждмъ, что в 
России вырабаrан эффеюявный :механизм управления инфляционными процессами 
Таким образом, исследование современных инфляционных процессов имеет 
большое значение и выходит на уровень самостоятельного научного направле­
ния, требующего развИТИJ1 соответствующих теоретических положений. Нали­
чие негаТИВНЬIХ последствий инфлsции, изменение xapaxrepa инфruщиониого 
процесса, возведение борьбы с инфляцией в ранг государственной политип, не­
обходимость ПОВЬIПiения эффективности ашиинфляционной ПОЛИТИIСИ обуслови­
ли аюуалъность выбранной темы диссертационного исследования. 
Сrепевь рuработаввости пробаемы. Проблема инфляции инrенсивно ис­
следуется как в России, так и за рубежом. Зарубежная экономичссJаU1 мысль по 
исследуемой тематике предсrавлена работами тахих авrоров, как: Э. Долан, Дж. 
Кейнс, К. Кэмпбелл, Р. Кэмпбелл, А.Лаффер, А. Мелцер, Дж. С. Милль, Д. Рик­
жардо, Дж. Сакс, П. Самуэльсон, Т. Саржент, Р. Солоу, Э. Фелпс, А. Фшшипс, 
М. Фридмен, Э. Шульце, Дж. Хикс, Д. Юм и др. 
Исследование природы российской инфляции, факторов и особенностей 
ее развития, взаимосвязи инфляции и других экономических процессов в стра­
не, анти:инфляциоННЬIХ мер содержат работы таких авторов, как А. Амосов, А. 
Аникин, З.В. Атлас, М. Афанасьев, А. Белоусов, Д. Белоусов, В. О. Вите, С.А. 
Далин, А. Илларионов, Л. Красавина, Д. Львов, В. Маевский, М Малкина, Г. Ма­
тюхии"А. Маrлин, С. Ниюпин, В. Ольшевский, Н. Райсхая, И.А.Трахтенберг, В. 
Усов, Г. Фетисов, В. Шенаев, Е. Ясин и др. 
Объекrом диссертацвоввого иселедовавВJ1 является развитие инфляцион­
ноrо процесса в РФ. 
Предметом ВССJ1едованвt1 яВЛJDОТСя особенности экономических О'ПIОmе­
ний, возНИJаUОщих при формировании и развитии инфляционных процессов в 
РФ. 
Цель и задачи двсеертацвоввоl работы. Исходя из актуальности пpo­
блel\(Jll и степени ее научной разработки можно определить, что цель работы за­
юпочаетс.я в исследовании основных тенденций развития инфляционных про­
цессов в российской эконо:михе. 
Указанная цель предполагает постановку и последовательное решение сле­
дующих 38J18Ч вееледоваввк: 
• Исследовать сущность инфшщии; 
• Выявить основные внешние факторы инфляции в российской экономике; 
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• Выuить ОС11ОВ111о1С 81JТРСВВИе фапоры внфп~щии в российской эковоми-
ке; 
• 11роаналвзврова ~ и причины мноrофu:rорности современной 
ивфлsцив; 
• 11роаналвзврова JО1118МИ1СУ объема денежной массы DJC фактора ивфu-
ционвоrо процесса; 
• Рассмотреть ияфUЦJЮввое таргетврование, .кu: основное вапревпевве 
раз811'1'U аитиивфuцвоввоl пОJDПИП в РФ. 
Teopmrмc:ICDI • ~ OCllOllOl llCCМД088R8JI Jl8IШOI'CS труды 
аrечествеввых и зерубавwх ученых в обласП1 исследовави иифmщиоввых ~ 
цесоов. 
Рс:аmаацп DOCl'8ВllellJIW В процессе ваучвого ПОИСIСа задач потребовала пpв­
MeНCllllll тuвх методо11t " SОВомик:о-сnrIИС'ППIЙ и абстреrrиы1 методы ЭIО­
ВОNИЧеСВОrо исследо8В1а, меrоды СТ8l'ИС'П1ЧСС1О авалиэа: rрtфпв. схемы, ~ 
J11ЩЬ1, сраввеша. а тaDte сrрупурвы1 анализ. 
Эмпврической базой 11СС11СДОВ811R1 поспужипи ЗlltОИОдаrепьвые и ворм8l111111Ы1О 
акты, оrчеt11ЫС в upoiВDНilC Д1111111Ь1С Цаnрвпыюrо б&mсв РФ, Миввстерсп1а эково­
мичесхоrо ра311111их в торn:JВDИ РФ, ·~.деряnьвоt слуzбы государс'1ВСННО c1a1ИCDi­
щ J111111We~JЖ'lllDI. 
llaY"Jllll-... J8ICCPl8Q80llll р16пн aJC'IUU в cnrдyJOIQIМ: 
1). Уточнена С)'1Ц11ОС'1Ъ ивфшщив кв мвоrофu:rорвого процесса. ~ 
щuса в обесцеиеиии дене1" в рзультаrе роста цен в период реапиренюr масппабо& 
пmrreжнo-pecчenro обороrа, опереающего реальный рост производсва. ВЫDIIО­
вы ОС11ОВ11Ые 1ф11Ч11ВЫ соврекенного ИНФUЦВ<еюго процеоса, КВJС то: диспроп~ 
ции обществеввоrо воспровэводсrва, двпат предпрИЯТllЙ-МОНОПОJIИСТОВ и эжо­
номичесхu поmmпса rосу.царства, порождающие денежные в веденежные фu­
торы ввфuции; 
2). Разр~бо18Ва хnассифюащюr ввуrрснввх. и внешних ф&кrоров ивфmщионноrо 
процсц:а в РФ. К ввешвим фuторам ивфJпции отвоспс.я: степень открытости 
эковоМИJСИ, «долларизацu», удорожание импортируемых товаров и др. К ввуr­
ренвим факторам ивфшщии при прочих равных ус:ловиях можно отвести: IСОJiо­
бание девеивой мас:сы, увеличение эар&ботной ПJUПЫ населенu, рост тарифов 
на коммунальные услуги, увепичеяие издержек производства на пpeдnpИJIТllJIX, 
увеличение rосударствеВRЬIХ расходов, поrребитеm.ск:ие о"JПJцаяю1 и р.яд инсти­
туционал:ьВЬIХ факторов ввфmiцlщ. (степень мояополизащщ экономп:и и фu­
торы, обуСII8WПIВ8Ющве неnlбкость рЬППtа труда), ускорение темпов роста чвс­
леввости занятоrо в эitоВОМВIСе иaceлeJlllJI:. 
3). с испоm.зовавис:м методолоrни r. Мивза дано определение «у11р8&1188-
моl ... ""Цl'D аж увепиченu цен, 8ЬIЗВ8ИRоrо пommucoA руховодсrва компа­
ний, напрuшснвой " rra.pm!W! объс:Nа и lqNbl прибыли при )'CIIOJIИИ ашича 
серъезно1 рыночной В1J8С111 в pyDX крупнейших JrоМI18ВИЙ 
4). Вшвлевы усповп и прИЧIПIЫ мвоrофu:rорвости современной внф.u­
ции. Доазаво, что рост цен может ВЬIЗЬIВ&'I'Ъа фuпорами IC8J: денежного, тu 
и иедеве.яого происхождеяиа, при этом девежны'!!.!1!_ .е~_ .... 111cИf1_10a0al".ll,.~"lli ••• ~,l. .  ~".~"~"~"=,i_, ,~, ~ •• ~"!!iJ. -~",IКЫ 
·:•1 ori1 вnо КФУ. KAl~bl к~н 1n,ИIО 1 >1'Н~И ~ 
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инфЛJ1ЦИИ переrшетеНЪI и вэаим:освхэаны. 
5). Проанализированы перспективы перехода РФ к режиму инфлsщиовноrо 
тарrеmрования, по,цразумевающеrо пубЛичное обыlвление целевых значений 
инфляции на определенную перспективу. ВЬIЯВJiены основные условия, жела­
тельные для введеlПП реияма тарrетировавия инфтщии: 
• институциональвu независимость; 
• достоверное проrнозировавие инфляции; 
• свободное ценообразование. 
6). Доказано, 'ПО важнейшим ивструмевто:м борьбы с инфляцией в РФ 
ДОЛЖ1Ю сnпь установление JСОИТрОШ1 над динамикой девс:жноrо ~При :пом 
в равной степени важны меры. как: оrраничввающие избыточный рост денег в э~ 
:мике (с целью снижения янфmщив), 'I8К и сrимулирующие повышение спроса на 
деныи (резульТIП'ОМ чеrо, в конечном счете, тахже станет снижение инфляции, но 
сверх того повыmение уровIО1 монепrзации экономики). 
Апробецв11 реl)'JIЬ'ПП118 11С1С.11еДО1111 Осноиные ..,rеоре......,...,и1,......ча:юе . . - ПDЛСDJrеН1П1 и ре­
З)'ЛЬТlml дис::а:рrациоmп ахледования быпи ~и~ на ваучво­
nрuаичесIСИХ, международвЬ1Х кооференцвих, в cnm.яx специализирован жу}ВUЮВ 
и научных сборниках, пубmпащиях общим объемом 2,2п.л.(втомчислев1J1JYX сmъях в 
щцавиях, рекомсидованных ВАК РФ). 
Основные вдев в выводы дв~ртацп, выноевмые ва эащвту. 
Инфляционный потенциал - это накопленный в разных формах в ре:sультате 
перераспределевия во времени "запас" инФЛЯЦИИ. ее rипоrетическая состав­
JUПОЩ8J[. Инфляция и инфляционный потенциал соотносятся как переменная по­
топ и перемевнu запаса. Существуют потенциалы разных уровней и их дости­
жение зависит от нuoiшellIOI "критической массы" неравновесu и peryrurropoв, 
управляющих. этой массой. Инфляционный потенциал предполагает особые ус­
ловия функционирования системы: наличие естественных жестхостей, J1Ибо не­
JСИХ ограничительных или :корректирующих правил игры, эффективных и целе­
сообразных до некотороrо времени, например, перераспределения средств чере:з 
бюджет, жесткой ИJ1И МП1СОЙ фИIСсации валютного курса или цен. Вместе ин~ 
фляционный потенциал и инфЛJЩИЯ образуют инфляционный процесс. · 
Развитие теории инфляции проходило по нескольким основным ваправлс­
н:иям:. Количественнu теория от Д. Юма, Д. Рикардо, Дж. Милля до И.Фишера 
опиралась на функцию денег как средства обращения, а инфляцюо трактовала 
ках денежное J1ВЛение. 
Монетаризм, ках продолжение разВИТЮI количественной теории денег, 
предполагал, что уровень цен определяет количеством денег в обращении, при 
этом вводит поВJ1ТИе временного лага меж.цу изменением денежной массы и из­
менением уровня. цен. 
ТеорИJ1 инфтщии К.Маркса опирается на функции денег как меры стоимо­
сти и средства обращеНЮ1. Именно при реализации функции денег как средства 
обращеНШI возвихает опасность инфшщии, представuющее собой переполне­
ние ханмов денежноrо обращевu избыточной денежной массой. 
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Дж. М. Кейнс не рвсемаrриваJJ ивфлunпо 1С81С ч.асп. теории денег, а иссле­
довал ее через оовокуmп.di спрос в совокупное прсд11ожсиие. Он выдеmш уwе­
ренвую иифuцшо, каrора приводит 1С увеличению СОВОJСУПИОГО спроса В ВС­
тиииую вифлщию. прв юrорой увеличение совоJС}'ПВОrо спроса приводит х 
росту цен. выдетш инфuцию спроса и иифwщию издерие1: ох: разные сторо11111 
одного ивфmщиоввоrо процесса. В ходе реформврованu кейнсваиства 
А.Фиnлипс }'D38J( на ВОЗIЮЖВОСТЬ выбора у общества между инфляцией и бсэ­
работицей. 
Представители теории оковоwип предло:аеВU» причиной ивфuции счи­
Т8JIИ ведОС'11rl'Очвое рыночное предnо:аевие. Наприwер. А. Лаффер призвавап, 
что ввфлuца СВ113811& с увепичевием денег в обращении, во предлаnш не со­
кращать количество денег, а увеличивать (поД'DIГВВ8'IЪ) прuп:ожевве. 
Струпуралвстсш JСОИЦеПЦШI признает, что ввфтщию вызывают различ­
ные струпурные диспропорции эковоМIШL Дu борьбы же с инфuцвей нужно 
ствмулвроваn. экономвческвй рост. хота cтpyrrypиu приспособuемосrь ЭА>­
номихв - процесс ДJП1'l'С1IЬВЬ1Й И МВОГОШ18ВО81~1Й. 
Taбn•ul 
Оевоввwе теор•• • ковце11Ц811 •вфлции 
lllirona (те<tе1111е) Пpeдc'l'Ull'l'eJ Сущность ивфm1Ц1111 
Д. Юм, д. Рп- Количе.."111еа11U теорu OllllJl8eIC. ва фупцвю деве1" Kw1.11oa:nw:нм• 
тсора 
пр.цо,Дж.Л. DJt с:редсnю обращевu, а ивф.IШIП ~В11В 
мят._ и. ФRnмn ах деве.вое .олсвве. 
По.а 1111фJццвеl llОДР83)'Wевал усто1чввы1 рост цен, 
MOBcrвpllCICШ М.Фрммев высrупаюIПВI веце в вссrда .181: liCllQllЫtt фево-
теорu мев, ВЫЭВl!JПIЫЙ взбьпхом девеr в обрещеивв DO 
О'1110ШСllВЮ Jt 
Харu:rервзует ивфтщию " форму <CXpUi'Ol'O (С111-
хвlвоrо J1JD1 пред1UD1среавоrо) перелива amtrana -. 
Мsрu:ис:таu тео- перереспредепев:u обшСС11М911Юrо продупа в ка-К.Маркс цвOIWllollOro дохода между сферами воспро1138ОДСТ-pu ва и oтpllCIIDlll llllpQlllIOГO xmdC'Пlll, а Т81СКС llC8JIY 
ltlJ8CCllМll и rpyiiillDOI васслевп, осущеспшаеаюrо 
--цс::вы. 
Д.. Кеlвс ве рессмаrривал явфлвuпо DJ: '18С11> 
t'eOpllll деиеr, а 11СС11едовал ее через coВOJtYllllWI 
спрос в COllOJCYПRoe предnо:вв11е. Он 11WДCJW1 умо-
Ксйваrавсаа тео- рсвиую явфuцвю, хотора прввод~rr 1[ увелвчеввю Д..Ксйвс С080хупвоrо спроса в 11С'П11111)'Ю ивфJШtВJО, при хо-pu торой увепвчевве coвoirymюro спроса првводВТ к 
росту цсв, 8WДCJWI ввф.~шuпо спроса в ивфпuuоо 
кщс:риех Ш р11З111о1е сторовы ОДНОГО ~
rо....,,,цесса. 
Э.Шуш.ц.0. Струrrурапвсты oбucutar ивфп!lцИЮ xu рез)'ЛЬТIП 
Струrrур81111СТСЕИ Аукруст, Г. э.-- ~иоl ЗllОIЮМВП». сама :ае эmllOIOID имеет 
IWипeilllU грев, к. Фuс:ев, ха М1О11111)'М два сспорв. пpllЧllllЫ роста цеи JJ031" 
к.о.- вс в alllf!ne - авсmеое 
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Авrором диccepmциoJDtoro и~ бьц~а уrочнена сущность ИНФЛЯЦИИ 
хак мноrофахторвоrо процесса, З8ЮПОЧ8ЮЩW1СJ1 в обесценении денег в результате 
роста цен в период расширеню1 масшrабов IUiаТеЖНО-раСЧетвоrо оборота. опсрс­
:жающеrо реальный рост DрОИЭВОДС'1118. 
ВЬIJIВЛены основные причины ивфпциошюrо процесса, юuс то: диспропорции 
общественного воспроизводства, диктат предприятий"м:онополистов и . эконом:и­
чесЮUI политmса государства, порождающие денежные и неденежные факторы 
инфтщии); следствие инфляционного процесса - избыток денег по сравнению с 
реальВЬIМИ потребностями хозяйственного оборота в деньгах; социалъво­
экономические последствия m1фтщионноrо процесса - перераспределение на­
ционального дохода и национального богатства в пользу предприятий­
монополистов, "теневой экономики", государства за счет снюкеюu: реальной 
заработной ш~аты, пенсий и друrих фИJСсированных доходов васелеmu. В ста­
тике инфляция может быть охаракrеризоваиа 1С8К наличие в экономике оmоси­
тельно избыточных по сравнеmпо с суммой цен материальных и нематериаль­
ных благ, подлежащих реализации, платежных средств. 
С учетом экономической ДИН8МИJСИ и всей совокупности ценообразующих 
факторов, то есть на более высоком уровне теоретического анализа, инфщщия 
выступает как рост цен и обесценение денег в результате расширеНИJ1 масппа­
бов платежно-расчетноrо оборота, опережающего реальный рост· DpQJQJIOдcrвa.. 
Тажое понимание подразумевает разграничение денежных и неденежных (ив­
фтщиоИНЬ1Х и неинфтщиоввых) факторов роста цен, установление определен­
ных причинно-следствеВНЬIХ связей; оно предполагает четкость теоретических 
представлений, во неприменимо к инфшщии Dk JIВЛению экономической жиз­
ни. В действительности инфляция оказываете.а сложным социально­
экономическим процессом, своеобразным «черным .llЩИICOM», в котором:, как в 
тобой социально детерминированной системе, прнсуrствуют C8l'tfЬle разные свя­
зи и закономерности. При этом принципиалъные различия между денежными, 
общеэкономическими, социальным:и и <<НадС'lрОечными» факторами роста цен 
стираются (в силу механизма скорости обращеНШI денег, измевеНИJI структуры 
накопленных ликвидных активов), и на поверхности иифruщионных процессов 
по.явrurется лишь результат их взаимодействИJ1: рост общего уровНJ1 цен, озна­
чающий обесценение денег. 
Инфтщих в России имеет сложный xaparrep и подвержена В11ИJ1НИ1О мно­
гочисленных факторов: одни из них оказывают воздействие в долгосрочном пе­
риоде, другие - на коротком отрезке времени. Оrдельные факторы носп эпи­
зодический характер, но тоже оказывают силъное воздействие. На протяжении 
всего постсоветского периода состав фаrrоров, опредетпощих поведение ин­
декса поtребительских цен и характер их 8ЛИЯИШ1 на инфляцию, ПОСТОJШНО ме­
нялся. Все факторы, ВЛИJПОЩИе на инфляцию в российской экономmсе, можно 
разделить на ввеПП1Ие и внутревние. Автором была . ра:зрвбаrава Ю18ССИфихацня 
внуrренвих и внепnшх факrоров инфляционного процесса в РФ. 
Несмотря на то, что ввуrренние цеВЬI в настоящее вреМJ1 подвержены 
внешнему вли.янвю со стороны мирового хозяйства, m1фruщия представляет со-
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бой феномен ШЩ8О118.11Ы1О1' экономического мехавиэма. Возрестающu ивтер­
нациО118Jd1ЭаЦП xcndcncивol JПЗВВ нс дlJef возможиости внфшщио111Di1М 
процессам оротеurь IDOJlllPOвaввo в каждой сrрене. По мере 81tТИВИЗ8ЦJ111 
внеmвеэкономичесивх свесй., в услоВJUХ отсутствп мстап.пичесmго стаидарта, 
они ресnрострап1О1' по.асеl системе мировою :хозdства. Мировu торrовu 
стаиоваm:. все более заwетвым фвпором в:вфлmвв и оuзывает весьма звачи­
теm.иос давnение на ввутреввие цены. Твим образом. J: ввешвим фапорам 
ивфuции О111осисs: степевъ оп;рытости эmвомпи. «ДОМариэацво, удорс>­
.авие IDОЮртируемwх товаров и др. 
0ДВJ1М вэ ваибсшее действеввых llJICТJl'l'YЦllOвaJJJ.яo-cтpyпypвыx внешвих. 
факторов ивфлцни оuетс.8 степень ОткрытtJС11Ш эконом~«и. Чем выmе эта 
степень, тем в бопьшсй мере внутре111W1 ивфмцu в данной стране 3'ВJЮВТ or 
уровu мировой в:вфлmвв. ИН1~DО1 СПО118МИ, в странах с нестабильной эв:овоми­
коА JIИбераnвэацп внешней торгомв, увепичевие доли товаров, участвующих 
во ввешвеl торговпе, во ввуrреивем потреблении DJШOТar фutторамв, способ­
ствующими сдерживашпо ивфшщиовиых тенденций, сведеввю ее JC мировому 
уроввю. В мояетарвстсхвх модепп отхрыто1 эховоМВJСВ эта зависимость ло­
rичво обuсиетса 1'ell, что при проведении ПОЛВТИ1С11 плавающеrо ваmотвого 
курса и отсутствии яесовершевств рыпа девСJКВU масса. независимо от источ­
ВИD ее провсхождеЯШI, через мехаВIПМ п.mrre:ERoro баланса равномерно рао­
предеuетс.1 меж,цу С'rр8118МИ пропорционально их вациовальному дохору, 
обесDеЧ1188.1 puelIOl'ВO уровней ввфuцвв. В '1'ерМ11118Х :яовомичесmй теорвв, с 
вашей 'IO'IJQI зреВИ.1, ПOJIOЖИ'l'CllЬJIOC ВJПDIНИС степени отхрытости ЭIСОВОМВJСИ на 
сuи.евие ивфл.ацвв МО:8Ио обысввть следующим образом: 
• в странах с более оп;рытой ЭJ:ОНОМИJСОЙ ЛOJaulbllЬle предпожеВИ.1 .IВJIDOТ­
CJI боnее ЭЛ8С1.'ИЧ1П.DО1 фувжциlМИ по уровню цен. Эrо СU38Но с иаличвсм 
большего количества реальвых и потеИЦВ8JIЬных юнкуревтов, в :качестве JtO'roo 
рых могут выступать не тom.m отечествеивые, во и ивостраиные товары эару­
бежвwх компаяий, освоввmих отечествеяяый рывок или готовых ВЬ1ЙТИ ва ве­
rо. А эвачвт, и совохупвое предлоа::евие JIВlll:eтca более ЭJI8СТИЧ11Ь1М по цене. 
• В стравах с 001Cplil'l'OI эхояОМВJСОй вапичие большого количества товаров­
субствтутов приводит и в: более эластичной фунщии спроса по цене. ПрИЧRНа 
этого :крое~а в поведеявв потребtпеЛJI, у хотороrо noJ1ВJU1eтc.1 реальвы1 выбор, 
и фа.пор цеиы СТ811ОВ11ТСJ1 ДЛJ1 него более значимым. Чем ВЫ1ПС этот показате.ш. 
эnасrвчиости, тем в мевъшей степени увеличение спроса приводит JC росту девы 
в обьеwа прода:. 
• В странах с опрwтой эковоМ111СОI период :времени, который требуСТСJ1 дп.а 
ответа предлоа::еВЮI ва нзменС111U1 совокупного спроса гораздо меньше, чем в 
стревах с закрытой экономикой. Причина З8ХЛ1ОЧ8еТСJ1 в поведенив лоJаUIЬВЫХ. 
pЬJllJ(oa: в странах с отхрытой экономикой выше гибкость в управпевии мощно­
спмв в ресурсВЬIМВ рыпами (Т8К ак воалечсво большее количество продав­
цов ). Следовательно, доnrосрочвый период, в котором ВО31ППС8СТ оковчаrепьиое 
приспоообпеиие предпо:аеВВ.1 1: спросу, ставоВВТЬС11 более коротивм. 
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По внешв:им признакам: к внешнеэкономической компоненте комплекса 
ивфляпвоННЬ1Х причин относится и широчайшаи «доллоризация» российской 
жономики. На территории России находится большое коЛИ'lество ИНОС1р&НВОЙ 
валюты, особенно вапичной, превышающее руб.i~евую денежную массу. Чрез­
мернu инфляция - извачальВЬIЙ стимул к долларизации эконоМИIСИ. 
ДолларИЗ8ЦИJ1 может быть официальной, полуофициальной и неофициаль­
ной. При официальной (формальной, пОJIВой) долларизации страна отказЬIВает­
ся от эмиссии национальных денег, а в обороте используется определенная ино­
странная ватота, или национальная ваJПОТа (иногда одни монеты) используется 
как второстепенна.. При официальной долларизации государство отказывается 
or проведеНВJI самостопельной денежно-кредитной полиТИIСИ и чаше всего ли­
квидирует центральный баше, теряет доходы or эмиссии национальных денег 
( сеньораж - разность между номиналом денег и расходами на их иэrотоВJiе­
ние ), оказывается в определенной эконоМJАеской зависимости or страны­
эмитевта инвалюты, используемой во ввуrреннем денежном обороте. В ряде 
стран существует полуофициальнм дОJШаризация, которая определяется бива­
лютной системой, где по метоДНIСе МВФ инваmота ЯВJIJICТCJI вторым легальным 
средством платежа, т.е. существует параллельное денежное обращение. Ино­
страннu валюта в этих странах достаточно широко и свободно применяется в 
экономике, но об.язатепьно ЯВJIЯется второстепенным средством платеж.а отно­
сительно национальных денег. Инвалюrа часто испОЛЬ'Jуется хак деньги бmпс:ов­
схих депозитов, а оплата труда, уплата налогов, некоторые расходы осуществ­
mпотся только в национальных деньгах. Продолжает функционировать цен­
тральный банк, у которого остается возможность проведения, в определенных 
рамках, национального денежно-кредитного реrулироваяИJ1. Пример - Таджи­
кистан, где наряду с таджиксlООd рублем обращается российский рубль, при 
этом разрешено использование других иностранных ВЗJПОТ. 
Положение с исnОЛЬ'Jованием инвалюты в денежном обороте России не п­
ляется неофициальной (теневой) долларизацией, хотя в достаточно близко к 
ней. Масшrабы долларизации впечатляют. По оценке Банха России на рухах на­
селение хранилось на начало 2005 г. 25-50 млрд. долл., на хонец 2006 - 27 
млрд. долл. Эти деньги в основном используются как сбережения и частично в 
функции обращения, вывозе за рубеж при «челночном бизнесе» и туризме. Од­
нако скорость обращения наличной инвалюты в России в несколько раз меньше, 
чем наличных рублей, так как наличная инвалюта больше применяется в фуш:­
цяи сбережения, а наличные рубли исnОЛЬ'Jуются как средство обращения. 
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Схема 1 
В11а1118ефuторы ........ "в РФ. 
Ввсшнме 
фапорu 
........ 
1 
1 1 1 
r Степе& "\ ~ "" r "\ YдopoJDIRlle 
oncpwтoc:иr ЭltOllOIOllВ 1111ПОр'111рУС1 ТО81РОВ 
ЭКDllOIOID 
'" '" 
.) 
I< ввуrреН1111М фаrrорем ввфuцив при прочих равных условиях можно от­
несnr: юлебаяве девавой массы, увеличение заработной ПJ11ПЬ1 населени, 
рост '1'ВрИфов на КOIOl)'ll8JlЫlbe yCJI)'ПI, увелв'lевве вэдераеJС производства ва 
продпрuтвп, увеличение rосударсnсввЬIХ расходов, потребитеJIЬСхве ожвда­
НВJI в р1д ввституцвоJl8JIЬВЬIХ факторов инфuцви (степень мовополизsщп 
экономвп в фu:ropw, обуславливающие веrиб)[ОСТЬ рЫВD труда), ускорение 
темпов роста чиtJ1еВВОС111 завnоrо в экономике васелеВИJ1. 
Нарщу с монетарной теорией ввфпщви Д1П1 обысясвu ияфтщиовяой двва­
МИIСИ в рвзвитых ctpllll8X широко испоn:ь'3)'С'l'СЯ теория ценообразования по први­
ципу «ИЗдерZПI ПJIIOC вацепа» И cтpom:tl З81J*IВWC МОДСllИ ивфmщии. ДаивуJ0 
модель при прочих рввяых. условиях можно примеюm. и к РоосИЙСlrой экономии:. 
Соrласво Г. Броверу и R Эрпсону, вссл~емаа модель имеет СЛ1ЩУЮ1Ц111 
вц: 
где: Р - уровень цев в эхономпе, М - наценка,Ш.С - заrретЫ на рабочую 
ашу, Piai - цена импорrвруемой продущии (сырЬ11 и комплектующих), Р.._­
коммувальвые успуп1 (газ, :шепричество и др.). КозффИЦISеВ'IЫ а, Ь и у харu:rе­
ризуют кmффициеmы эnасrичности ввфuцвв по соопеn:1вующsм перемея11iD(. 
В первую очередь вастоflЩИЙ подход используется для изучения ивфтщи­
онвой динАМllQ в долгосрочной перспективе. В качестве реmающих факторов 
инфмции издержек, соmасно представлеввой выmс модспи, прввимаетс. ди­
ШDDID трех перемея:вых величвв: заработной платы, тарифов на коммувалъвые 
услуги и цен на импортные сырье и комплепующве. 
Определенное В11ИП1Ве на цены можеr ОD31ПЪ с~рсмлевие mмпаюdt к увеnвч~> 
НИЮ прибыли.~ учевD О подобном 1JШе ВВфшum В 1930-е ГОДЫ 
стап америанспdi ЭКО1ЮМ11СТ r. Мивз. 
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С использованием методолоmи Г. МиНза авrором было дано определение 
<<уnравляемой нвфJJяов11» как увеличения цен, вызванного политикой руково­
дства :компаний, направленвой на повыmеmrе объема и нормы прибыли. Важнейпmы 
условием такой инфляции является наличие серье:шой рьmочной :власm в рукэх 
крупнейших компаний, ro есть монополий (олиrополий). В услоВЮIХ России <<Мо­
нопольная составляющая» инфляции носит несколько иной характер. Реализует­
ся она на основе механизма реrулировавия на государственном уровне цен и та­
рифов на продуIСЦИЮ и услуги естественных монополий. В первую очередь речь 
идет о повышении тарифов на элепроэнерrяю, газ и транспорr. Тах, цены 
и тарифы на ШJатные услуги населению в 2009 г. повысились на 11,6 % 
(в 2008 г. - на 15,9 %, в 2007 г. - на 13,З %). Удорожание nлаТВЪIХ услуг 
по итогам 2009 г. обусловило оценочно 2,9 процентного пункта, WIИ 33,0 % об­
щего прироста потребительских цен (в 2008 г. эти показатели составили 4,0 
процентного пункта и 29,8 %). 
Прирост регулируемых тарифов на плаmыс услуги в 2009 г. был равен, 
по оценке, 14,6 % (в 2008 г. - 14,5 %). Тарифы на ЖИJIИПQ10-коммун8ЛЬВЬ1е ус­
луги вы.росли на 19,6 %, что на 3,2 процентного пункта превысило соответст­
вующий показатель 2008 года. У слуги пассажирского 'IрЗНСПорта подорожали 
на 6,5 % (в 2008 г. - на 22,5 % ). 
В 2009 г. замедлился рост цен на все основные виды услуг, учитываемые 
при расчете базового индекса потребительских цен. Особенно заметным было 
замедление роста цен на санаторно-оздоровительные услуги, физкультуры 
и спорта, услуги организации зарубежного 'I)'рИЗма. 
Темп прироста цен и тарифов на платные услуги населевmо в 2009 г. 
на 3,7 процентного пункта превысил общий темп удорожания: потребительских 
товаров (в 2008 г. - на 3,5 процентного пункта). 
Другим юшалом, транслирующим росг ре:rузrируемых тарифов в индекс по­
требительских цен, является увеличение издер:жек производителей. Повышение 
стоимости факторов производства в общем случае ведет к pooiy промежуrочных и 
далее конечных цен. Исходя из характера инфляционной ДIЦШМИКИ, можно 
предположить, что изменение регулируемых тарифов влияет на инфляцию и 
посредством роста инфляционных ожиданий. Последние увеличиваются с по­
вышением тарифов и таким образом усиливают инфл.яциояный фон. 
Так, цены производителей промыmлеШIЫХ товаров за 2009 г. повысились 
на 13,9 % (за 2008 г. - снизились на 7,0 %). В добыче полезных ископаемых це­
ны увеличились на 49,2 %, тогда как в 2008 г. они снизились на 38,4 %. 
В добыче · тоШIИВно-энергетических полезных ископаемых аналогичные показа­
тели составWIИ 61,0 и 42,2 %. 
По итогам 2009 г. цены в производстве и распределении электроэнергии, 
газа и воды повысились на 18,З %. В 2008 г. этот показатель был меньше 
на 0,3 процентного пункта. 
ЦеНЬ1 производителей в обрабатывающих производствах по итогам 2009 г. 
повысились на 5,9 % против 1,9 % в предыдущем году. Среди обрабатывающих 
производств наиболее заметно подорожало производство нефтепродуктов -
11 
м-28,9 % (за 2008 r, цсвw провзводиrеnеl нефТепродУКТОв CllИЗllJlllCЬ на 27,7 
%). ЗамеД1ПШся рост цен производвтепеА'продуIЩВИдля поrребвтеtrЬСкого рыв­
ЮL Тах, ~ првросrа цен провзводиrеnей IПliЦСвых продуктов, ВКJJЮчая ва­
mmси, и таб8Ю1 COICp8UIЛilCЬ по сравнению с 2008 r. на 5,5 процентного пункта 
(до 6,8 %). В те~ в швейном производстве, а таюке в производстве ко­
жи, вэдепий из кожи в в производстве обуu A118JIOПIЧllЬle по,казатепи составвли 
5,3 процеиrноrо пувхта(S,5 %) я 3,5 процевmоrо пункта (4,9 %). 
Дваrрамма 1 
Дввамвка 1111декса -.ев провэводвтепей по секторам эковом11К11. 
:• :: ---------·--------------------------~-----·--------------
. 
--------------------------------------------------~-----------. . 
------------------------:;;..:-_____ .._ __ }!""'7-,..---------------
-----------------------------------·rt::..· .~~~-----~----------
--"~- чн "~"'"' 8 ~ .... ~ааоощ. """""'..,__,._ccnl' 
...,.._,....!:LIOCO ~ ni:o.na~..,.;, a=б..e.-w..V ~~-И 
Тарифы ваrрузовые перевозки возросли за2009r. ва17,4 -% (за2008r.­
ва 32,3 %). Повыmевие тарифов на грузовые перевозки железводороЖВЫМ 
транспортом за 2009 r. составило 10,6 % (за 2008 r. - 22,1 %). 
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Дваrрамма1 
Дивамвtеа ввдекеов потребвтельеквх цен. 
Димамtuеа ~ексоа nсnре6итепы:ких цен 1\!аuесяц 
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В декабре 2009 года прирост псnребителюJСИХ цен был равен 0,4 %, а ив­
фmщп по итоrаы rода составипа 8,8 %. ТаJСИМ обрезом. инфляция в оrчеmом 
rоду достигла абсоJПотвого М1111ИМ}'М8 за :весь постсоветский период. Если сра&­
вивать текущие значеНЮI с сумм&рНЬIМИ пок:азатспями ивфляции за 2008 год, 
стоит отметить рекордное за последние девять лет замедление роста потреби­
тельских цен: 8,8 % против 13,3 %. Итоговые пoIC8381:eJIИ инфляции за 2009 год 
оlС838Шlсь существенно ниже не толЬхо темпов прироста за прошлые года, во в 
проrвозвых значений. Тц соr.ласво официальному прогнозу, опублвковаввому 
в начале 2009 года, ввфтщвя проrвозвровалась иа уровне 13-14 %, а коясеисус­
проrвоз ивфшщвв, подrотовлеввый Центром развития в феврале 2009 года, был 
равен 13,1 %. 
Несмотря ва сrоль впечатляющв:е итоги rода, с точки зреивя харахтера ив­
фmщвоВВЬ1Х процессов 2009 год был крайне неоднородным. В первом квартале 
наблюдалось весьма ощутимое усхоревве роста потребительсJСИХ цен, происхо­
дящее на фоне масmтабвой деВ8JIЪВ8ЦИВ нациовальиой ваmоты. Начивая со 
второго полугодия, отмечап:ось св:ижевие темпов прироста цен на tоваръr и ус­
.пуrв, вызванное сокращеиве пО'l'рСбительскоrо спроса. Так, средвеме<:RВЫе 
тем:пы роста пО'l'рСбвтельсквх цен, очвщеввые от В11ИЯВИЯ сезоивых фuсrоров 
во втором: попугодвв СВВЭИJШсь в два раза по сравяевию с авапоГВЧВьtМВ пока­
заТСШ1МИ в первом попуrо,ции отчетного года: 1,0 % против 0,5 %. 
Если говорить о динамике цен на оrдепъиые ви,цьt псnребвте.пъсхвх юва­
ров и услуг, 10 наиболее существеввое замедление роста. цен отвосвтельво 110-
JСаЗаТеJ1ей 2008 года отмечалось в COJ(I'Of)e продовоm.ственных tоваров (6,1 % 
против 17,5 %). Учип.tвая Дото nродовольствеввых товаров в потребвтепьской 
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корзине домапmих хозяйств (около 40 %), можно заключить, что замедление 
роста цен именно на данную группу товаров внесло наиболее заметный вклад в 
снижение агрегированного показателя инфляции. Прирост цен на услуги в 
2009 году составил 11,6 % против 15,9 % годом ранее. При этом в секторе не­
продоволъственвых товаров итоговые показатели приросrа цен за отчетный 
год, напротив, опережали суммарные показатели за 2008 год: 9,7 % против 8,0 
%. 
Дваграмма3 
Инфляция потребвте.rо.сквх цен по секrорам экономики. 
~1нфnяцkя nотребитеnьс lll'IX цен no сектораt.с 
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Среди всех продовольственных товаров в наименьшей степени подорожали 
базовые продукты питания. Стоимость минимального набора продуктов пита­
ния увеличилась за год всего на 0,7 % (в 2008 году прирост цен составил 17,5 
%). 
Таблнца2 
ИПП в ввдекеы цен по ГD'f'ОПам, % 
Январь-де~щбрь Ноябрь 2009 r. Дсхабрь 2009 Январь-
2008 r. г. дехабрь 2009 
г. 
ИIШвсеrо: 13,3 0,3 04 8,8 
в том числе: 
Продовольствев- 17,5 0,2 0,3 6,9 
вые товары (без 
ПЛОДОВООВОЩВЬIХ) 
Нспродовольствев- 8,0 0,4 0,2 9,7 
вые тоВШ!Ы: 
Птrrные vcлvrи 15,9 0,1 0,5 11,6 
Плодовоовощиая 7,7 •О,9 3,0 -1,7 
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В воsбре 2009 года вндев:с цен; DpOllЭ80ДJrI'eJlei СОС1.'8ВВJ1 -0,5 % против -0,9 
% мес~щем ранее. При эюм прирост цен производителей в добывающих orpac-
ux в октабре бъш ревев -4,2 %, в обрабатывающих отресuх 0,5 %, в сnраслц 
3IU'ПilX производсrвом и распреде.певвем ЭJJепроэверrии, газа и воды, -0,1 %. 
За одиввадцать :месяцев 2009 года цеНЬI производитепей вырос.пи на 13,3 % по 
с:равиеНRЮ с 0,6 % эа анапогвчвwй период годом ранее. 
Та6Jаца3 
ИПП • 1111Декеw цев по rруппам, % 
Явварь-деабр~. 2008 Яиварь деабрь 
Даа фu:торо8. r .. 2009r. 
cтpyrrype И1Щ 
%2008rод 
Рост Вuад•-- Рост Вµuв 
цен.% фJшuао. (п. цен,% ввфuцвю, п.) (п. п.) 
ПроДО8ОJJЪС111еВИЬ това- 35,3 17,5 6,2 6,9 2,4 
DW (без ПЛОДОВООВОЩllЫХ) 
Непродовольствевиwс ro- 36,0 а.о 2,9 9,7 3,5 ll8Dt.I 
11тrrвые YCJIYI11 249 15 9 40 11.6 2.9 
вт.ч.ЖКХ 86 16.4 14 19,6 1,7 
- 1С11Й 3.3 22-5 0,7 6.S 0,2 
Сu:п. з.о 2,0 01 2,9 0,1 
1Шо.l!IООВО1ЦВ811 38 7,7 0,3 -1.7 -0,1 
Всего: 100 13,3 8,8 
В 2009 г. году те:мпы прироста цен практичесm на все виды продовольст­
ВСllНЬIХ товаров демонстрировал сдержаввую цииаюпrу. Тах, по итогам года 
сИИЭИJ1Ись цены на такие виды продупов ПИТ8ВJ1J1, ках крупы и бобовые (ва 2,5 
%), масло подСОJIВечиое (на 19,8 %), dца (14,5 %). Исхпючевие составили цеьw 
на сахар-песок, которые в отче111ом гору выросли на 42,7 %. Ухудшение поло­
:ЕсИИI дел на российском рЬIНl:е сахара JIВИIIOCЬ отрu:ением скrуации на :миро­
вом рьпо:е, rде за последввй год цевы .выросли на 86 о/о, что бЫJiо 8ЫЗвано оrра­
иичевием поставо.: сахара двумs крупнейшими экспортерами - Бра3ИJ1Ией и 
Индией. 
На проояженви всего 2009 года цены на плодоовощную продуJЩRЮ росли 
весьма у:мереRИЫМВ темпами по сравнению с авалоГ11ЧВЫМ11 поuзатеmоm го­
дом ранее. Более того, в середвве отчетного года на рывв:е плодоовощной про­
.цукции вабпюдалос~. нарушение сеэо11ВЬ1Х Э&Еовомервостей: дОJП'О*д8ВВое 
сВЮ1Севие цен на фруrrы и овощи было эафИIСвроваво J1И1ПЬ в авrусте, при :пом 
само падение цев было более глубоJСИМ и продОJJЖИТеJlЫIЬ1М. Рост цен возобио­
ВВJIСJI J111I111> в ноябре 2009 r. Т81СВМ обраэом, с начала года фруrrы и овощи по-
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дешевели на 1,7 % против подоро:жаню~: на 7,7 % за аналоГИЧНЬIЙ период годом 
ранее. 
НепродовольствеННЬlе товары в декабре подорожапи на 0,2 %, а с начала 
года цены выросли на 9,7 % против 8,0 % за JIНВЩ)Ь-декабрь 2008 года. Во вrо­
ром полугодии отчетного года динамика цен на непродовольственные rовары 
преимущественно определялась поведением цен на бензин, который с июu по 
севтхбрь подорожал на 23,6 %. В 01m1бре-деIСабре набmодалась корреIЩЮI цен 
на бензив (на 2,2 %). С начала года цены на бензин выросли на 8,0 %. 
Как и в случае с агреmрованиым показателем иифшщии, динамика цен на 
непродовольственные товары (без учета динамики цен на бензин) в первом и во 
втором полугодии 2009 г. определялись разным набором факторов. Если в пер­
вом полугодии решающую роль играла курсовая политиха, то во втором полу­
годии существенное влияние на цены стала ОJС8Зывать динамиха внуrреннего 
спроса. За январь - ноябрь 2009 г. спрос на непродовол:ьственные товары сни­
зилсs на 8,4 % по отношению к соответствующему периоду годом ранее. Оrме­
УИМ Т8JСЖе, что динамиха цен производиrелей товаров потребительского спроса 
во втором полугодии была достаточно умеренна., что Т8Ю1Се охазывало опреде­
ленное сдерживающее влияние на динаюпсу цен на непродовольствеННЬiе това­
ры. 
В декабре 2009 г. рост цен на плаТНЬ1е услуги составил 0,5 %, а с начала го­
да платные услуги населению подорожали на 11,6 % против 15,9 % за аналоrич­
н..ый период годом ранее. Темпы прироста цен на основные виды рыночв.ых 
матных услуг также существенно отстают от итоговых значений за 2008 год, 
что объясняется: снижением спроса со стороны населеНЮ1. В целом за период с 
начала года рыночные Ш18111Ь1е услуги (без учета тарифов ЖКХ и пассажирско­
го транспорта) подорожали на 7,5 % против 13,7 % за аналогичный период го­
дом ранее. 
Если говорить о динамике регулируемых тарифов на услуги ЖКХ, то по­
следние подорожали в деIСабре на 0,2 %, а за весь 2009 год тарифы ЖКХ вырос­
ли на 19,6 % против 16,4 % за январь-декабрь 2008 года. 
Анализируя дииамиху цен на продовоm.ствеННЬ1е товары во втором полу­
годии 2009 года, отметим, что основной вклад в замедление роста цен ввосиr 
сокращеШ1е потребительского спроса, обусловленное снижением доходов насе­
леНИJI. По данным Росстата, за январь-ноябрь 2009 года спрос на продовольст­
веННЬ1е товары (оцененный по динамике оборота роэнич:ной торговли пищевы­
ми продухтами) снизился на 2,8 % по отношению к аналогичному периоду го­
дом ранее. Сокращение потребительского спроса обострило к:ошсуренцию за 
пoxyпaтeJJJI среди крупных розничных сетей, что повлекло за собой замедление 
продовольственной инфляции. Темпы роста цен производителей nродуIСТОВ пи­
тания на протюкении последних восьми месяцев держатся на стабильно низtсом 
уровне, что также благопрwrrво сказывается на динамике розВИЧВЬ1Х цен. 
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Схем•Z 
Ввутреввве "кторы пфJulцвв в РФ. 
На протпсении всего постсоветского периода состав фахторов. опред~ 
JIЯЮЩИХ поведение индекса пооребвтельсJСИХ цен и x.aparrep их ВЛЮ1ВВJ1 на ин­
фляцию, постоявво мe1U1JJCJ1. Между тем, результаты мвогих исследований сви­
детельствуют, что С8МЬD1 важным ввуrренним фактором, задающим тов в ди-
118МИJ(е ввфтщии на всем времеmюм ивтерваJiе, DЛJПОТС.11 колебания денежной 
массы. 
Исс::.педоВ8В11.11 поnwвают, что модели инфтщи:и дu докриэисвого и по­
сткриэисиого периодов ВNеют разный состав переменных. а их ВЛИJП111е на ин­
флпuпо различаетС.11 хак по ввтевсиввости, так и по значимости. 
В качестве беэовоrо подхода к моделированию ивфruщиоИВЬ1Х процессов 
авrором был выбран моветарВЬ1Й подход, что позвот~:ет проследить характер 
вэаимосвязи между денежной массой и ивфmщией. При высоком уровне темцов 
роста цен (в среднем охоло 122 % в год за период) В11ИUП1е предложени.t денег 
на рост цен значительно превышает ВJП1.11НИе прочих фаrrоров. 
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Исходное уравнение ДЛJ1 эконометрического оценивави11; имеет вид: 
где: Р - уровень цен в экономике, М - денежное предложение, V - показа­
тель уровю1 экономической апивное111, Е - обмеВНЪIЙ курс рубш к дОJШару; 
Р1.1 - инфЛJIЦИJI прошлого периода, Ut - остатки. 
По оценкам, в 2007 г. темпы роста внуrреннего спроса 6Ь1ЛИ самыми высо­
кими за последние годы и внесли наиболее существенный вuад в ускорение 
прироста спроса на деньги. 
дJ>угим важным фактором, определяющим спрос на деньги, остается дина­
мика валютного :курса рубц в первую очередь относительно доппара США. ко­
торый традиционно использовался в России в качестве альтернативного средст­
ва сбережения. Кроме того, следУет отметиrь, что процесс формирования богат­
ства в российской экономике, сопровож:дающийс.11 ростом цен на активы, также 
является одним из факторов повЬ11Пенвого спроса на деньги. Таким образом, 
можно эаюпочить, что в 2006-2007 гг. продолжилось начавшееся в конце 2005 г. 
ускорение темпов роста спроса на деньги. 
ФактичесК8.11 динамика денежной массы М2 в условиях масшrабного при­
тока/отrока капитала в значительной степени была обусловлена дейСТВИDlЯ 
правительства по поддержанию управляемого плавающего ваmотного курса и 
соответствующим изменением вел:ичивы: чистых иностранных активов. Особен­
но нагЛJ1ДНо это про.явилось в 2007 году. 
При обсуждении антиинфлщионных мер принwrо выделять антиинфтщи­
онную политику в широком и узком смысле слова. 
В широком смыспе - это экономическая политика правительств и цен­
тральных банхов, опирающаяся на классические меры денежно-кредитного ре­
гулироваmп, взвешенную бюджетную стратегию в обеспечении низкого целе­
вого уровШI иифruщии. Для этого ведущие страны используют механизм ив­
фшщиовноrо таргетирования. Невыполнение целей по инфляции ЯВЛflется при­
знаком неспособности государства кокrропировать денежное предложение. 
К антиинфляционной поmrrике в узком смысле слова можно О'Пfести реа­
гирование денежных властей на высокий уровень инфшщии, то есть на допу­
щеИНЬlе неэффскrивные действия. В даивом случае принимаются автmmфтщи-
0НИЬ1е Wiаны. Поскольку инфШ1ЦИJ1 характеризуется инерционностью, реакция 
цен на действия правитепьств требует определенного времени. Таким образом, 
достижение целей по снижению инфmщии происходит, пх правило, в средне­
срочном периоде, поэтому меры «быстрого реаrироВ8ИИ.11>> редхо дают результат 
в короткие сроки. Несомненно, регулирование денежного предложения пугем 
изменения ставJСИ рефииансироВ8НЮ1, увеличеНИJ1 депозитов на счетах цен­
tральпых банков WIИ номинальное изменение курса валюты имеют продолжи­
тельный харахтер, а действия правительств в условиях уrверждениы:х бюджетов 
на год естественным образом оrраиичены во времени. 
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_ _ _ --- -у~-апп 111t1fNUIЦИOВROI'O давления В 1С8ЖДОМ ОТ­
ДеJJЬВОМ случае в в аждый аrдельвый момеит в допоnнение к ограничению де­
ИС211ой массы могуr использоваrься следующие меры: 
• потrппса доходов; 
• огравичительвu: деиежнснсредитвu ПOllRТllX.8; 
• cтpyrrypВU ПОJIВТИD.. 
ЛOЛU1nUl«l доходов представпяет собой прямое соmаmевие между пpeдпpи­
llJDl&'l'eJUIМИ и рабоmикамв. когда повышение цен n.ueтCJ: с.педсrвием исполь­
ЗО118ВU чрезмервых возмо:кностей профсоюзов дм дОС'l'ИЖ8ВИJI увеличенu за­
раб<nиой платы, ве обосноваивоrо ростом производителъности. 
Ограничительншс iJенежш,-креОитнаs~ полuтихо обычно рассматривается 
как один из важвых компонентов автииифтщиоввоrо реrуJIВРОванп. 
Вооможвьr два вариаmа такой nommocи: 
1. Непосредсrвеввое воздействие на 8еJIИЧИВУ девеивой массы и кред1ПН0-
rо оборота. Контроль за аrрегатом МО, вюпочающвм вamrmyю денежную мас­
су в величину резервов, осуществлsета прапичесп во всех развитых странах. 
2. Косвенное реrулвровавве масшrабов безиаличвоrо оборота денег. Для 
сокраще&IОI этого оборота приме1ШОТСJ1 три инструмента: 
а) увеличение нормы обязательных рсnервиых требований к коммерческим 
банкам, то есть оrравичевие их пассивов; 
б) увеличение учетной ставки цевтрельвоrо банка, ИJJВ ставIСВ рефинавсв­
ровавu. ПоскоJIЬХУ эта ставка есть ив 'ПО иное, 1С81С процеm, под который ком­
мерчеспе банки :могуr взять кредит в Центробапе, она, DJ: правило, пл.ается 
IDDIDlllМ пределом их собсrвенвоrо процента по кредитам. Рост учетной ставки 
приводит к удороDВИЮ хреди'IОв в сюасеввю спроса на них. а значкr, и со­
кращению апвввых операций банков; 
с) операции на ОТIСрытом рЬIНКе - IС}'IIМ-продажв государствеННЬIХ ценных 
бумаг. Центробап изымает часть денег из обращеВЮI пуrем продажи ценвых 
бумаг правительства. Осуществло противоположвые действия. Цевтро­
бавх соотвеrственно увеличивает размеры безналичного оборота денег. 
Сmруюпуршul политика направnена .пибо на общее повыmение проиэводи­
тельвости, либо на перераспределение ресурсов в те секrоры, которые образуют 
«}'ЗIСВе места» в экономвхе. 
Авrором бЪIЛИ проавапизировавы перспеJП'ИВЬI перехода РФ к режиму ин­
фuционвоrо таргетированвя, подразумевающее публичное обьпшенве целе­
вых значений инфп.l:цив на определенную перспективу. 
В прапике проведевп 81ПВВВфляциовиой поmmпс:в в развитых странах 
слоJ1СИЛИсь три основные системы таргетироВ&ИИJ1: 
1. Для доствжСВIUI отвосвтепъной стаб11J1Ъ11ости цен стоимость вационапь­
вой В8JПОТЬ1 УСЛОВНО пр11В11ЗываетсJI К ИВОС"IраВНОЙ валюте сtраИЫ С 11ВЗJС1DО1 
1'СМП8М11 иифuции. Преимущество - ясность данных показате.лей. На пра1П1П<е 
это означает обJ1Э8ТСЛЬСТВО центрального банка оrраничвть выпуск националь­
ной В8JПОТЬ1 до уровюr, сравнимого с пolal38ТCJIDOI той страны, к валюте кото­
рой привязана нацвовальвu дeнe)QWI единица. Недостапом ЯВШ1ется то, 'ПО 
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страна, применяющая давный метод, уrрачивает контроль за проведением на­
циональной денежной поЛИТИЮf, котораи не может ни отражать особенности 
внуrренней экономической ПОЛИТИПI, ни оrраждаn. себя от неnrrивных явле>­
ний, передающихся из страны. 
2. Таргетирование денежных агрегатов - подход, использующийся в ряде 
разВИТЬIХ стран, в первую очередь в Германии, предусматривающий установле­
ние целевых ориентиров роста определенных похазателей денежной массы. 
Преимущество З8IСЛЮчается в том, что эти по:казатели поддаются непосредст­
венному и быстрому :контролю со стороны центрального бан:ка.. Метод эффек­
тивен только в тех странах, где можно оценить соотношение между избранным 
в качестве ориентира денежнwм агрегатом и целевым уровнем инфляцив. В ус­
ловиях резхоrо колебания скорости обращения денег :контроль за тем или иным 
денежным агреrатом со стороны центрального банка не приведет к достижению 
конечной цели стабильности цен. 
3. Таргетированве инфляции - установление целевых ориентиров измене­
ния внуrреннвх цен. Основано на признании фа.па, что цинамиха денежных аг­
регатов не всегда определяет реальные теМПЬI инфляции, зависJIIЦИе и от неде­
нежных факторов. Эrот метод, в отличие от первых двух, предоставляет цен­
тральному банку больше возможностей действовать в соответствии с нуждами 
экоиомmси в краnсосрочном плане. Конкретные действu, направлеННЬ1е на дос­
тижение целевого ориентира изменения темпа инфляции, моrут принести эф­
фект с некоторым лагом. Поэтому достичь поставленной цели при регулирова­
нии данным способом значительно труднее 
Кроме того, автором ВЬIЯВЛСНЬI ОСНОВНЬIС условия, жслательНЬiе для введе­
ния режима таргетирования инфляции: 
• Институциональная независимость: цевтральвый банк должен обладать 
легальной автономией и не исш.rrывать давления со стороВЬI властей, :которые 
могуr привести к ВОЗНИI<Новенвю конфликтов с объявленной целью по инфля-
ции; 
• Высохu квалвфихация анаmmпс:ов и надежная статиСТИIСа: для эффектив­
ного применеНШ1 режима таргетврованвя инфляции ЦБ должен быть способен 
достоверно ее прогнозировать; 
• Требования к структуре экономики: успешная реализация . режима тарге­
тирования инфляцив требует, чтобы цеВЬI в стране были свобоДНЬIМВ. экономи­
ка не испьпывала сильной зависимости от цен на экспортируемое сырье и коле­
баний обменного курса, а долларизация экономики была :минвмалъной; 
Для обеспечения стабильности финансовой системы при осуществлении 
таргетврования инфляции и эффективной работы трансмиссионного механизма 
денежво-:кредитной политики необходимы устойчивая банковская система и 
разВИТЬiе финансовые рЬ1ВКИ. 
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